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Sejak awal berdirinya Bursa Efek Jakarta (BEJ) sampal dengan saat ini tidak satupun kasus insider trading
yang mengemuka di pasar modal maupun yang diteliti Divisi Pengawasan tersel esaikan secara tuntas oleh
otoritas pasar modal. Hal ini disebabkan oleh sulitnya proses pembuktian dan pendeteksian dini adanya
insider trading, sehingga banyak juga kasus insider trading yang disinyalir oleh pelaku pasar namun tidak
terdeteks oleh otoritas pasar modal. Pendeteksian secara dini akan memudahkan Divisi Pengawasan BEJ
untuk melakukan penelitian lebih lanjut dan melakukan langkah-langkah preventif terhadap realisasi
keuntungan oleh pelaku insider trading.

Penelitian ini membahas tentang variabel-variabel aktifitas transaksi yang dapat dijadikan sebagal indikator
adanyainsider trading dengan menggunakan sampel Sembilan saham yang diduga oleh Divisi Pengawasan
BEJterdapat insider trading dalam kurun waktu 2000-2002. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan
dua pendekatan yaitu pendekatan deskriptif dan pendekatan event study. Pendekatan deskriptif digunakan
untuk menganalisis karakteristik variabel harga, volume dan frekuensi transaksi serta dominasi anggota
bursa.

Analisis dilakukan dengan membandingkan kondis variabel-variabel tersebut pada periode diduga adanya
insider trading oleh Divisi Pengawasan BEJ dan periode 30 (tiga puluh) hari sebelumnya. Sedangkan
pendekatan event study digunakan untuk menganalisis ada tidaknya abnormal return pada periode diduga
teijadinyainsider trading. Perhitungan ada tidaknya abnormal return ini dilakukan dengan menggunakan
multifactor model yang terdiri atas return Indeks Harga Saham Gahungan (IHSG) return kurs Rupiah
'terhadap U.S Dollar sebagai independent variabelnya. Penyusunan model ini dilakukan dengan
menggunakan data-data harga individual saham sampel, IHSG dan kurs rupiah terhadap U.S Dollar sgjak 1
(satu) tahun sebelum waktu event.

Hasil penelitian deskriptif memperlihatkan bahwa variabel harga dan dominasi anggota bursa bukan
merupakan indikator yang tepat untuk mendeteksi adanyainsider trading. Pada periode diduganya insider
trading, data sampel memang memperlihatkan adanya kenaikan harga, namun kenaikan itu tidaklah
signifikan. Sebaliknyaterjadi peningkatan volume dan frekuensi transaksi yang signifikan.Selanjutnya
penelitian event study memperlihatkan bahwa pada periode diduga terjadinyainsider trading terdapat
abnormal return, namun jika melihat dari cumulative abnormal returnnya yang relatif rendah, maka dapat
dikatakan bahwa abnormal return itu tidak signifikan dan tidak dapat dijadikan sebagai indikator adanya
insider trading. Oleh karena itu Penulis menyarankan sebaiknya Divisi Pengawasan BEJ membuat alert yang
dapat mehdeteks peningkatan volume dan frekuens transaksi yang signifikan pada periode tertentu di
sistem pengawasannya, serta membuat database investor untuk mendeteksi asosiasi antara pelaku pasar yang
diduga melakukan insider trading dengan informasi material.
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